

















ス タンダー ド ・オイル社 によるロイヤル ・ダ ッチ ・
シェル杜 との共 同買収 の事例 を中心 に一
河 崎 信 樹
は じ め に
本 稿 の 課 題 は,ス タ ン ダー ド ・オ イ ル社(StandardOilCompany(New
Jersey),以下,ス タ ンダー ド社 と略 す)が,ロ イヤ ル ・ダ ッチ ・シェ ル社
(RoyalDutchShell,.以下,シ ェル社 と略す)と ともに計画 した,ド イ ッ石 油
企業エ ルベ ラー ト社(ElwerathA.G,)の買収計画 と,そ れ に対す るア メリカ
国務省の対1、憩を分析す ることを通 じて,第 二次 世界大戦 後のアメ リカの ドイツ
政策 とアメ リカ企 業 との関わ りについて新たな知見を得 る ことで ある"。
アメ リカ企業は,第 二次 世界大戦前 において,ド イッにて子 会社 を設立 し,
経 済活動 を行 うとともに,ド イッ企業 と国際的 に競争 と協 調を繰 り広 げていた。
そのため,ア メリカ企業は,戦 後 の ドイッ経済の状況 に対 して大 きな関心を有
していた。
この点 について これ までの先行研 究21では,ア メリカ企 業が,戦 後の ドイツ
1)シ ェ ル 社 は,イ ギ リス と オ ラ ン ダ籍 を 有す る 企業 で あ り,本 事 例 か ら,ア メ リカ企 業 と ア メ リ
カの ドイ ツ政策 σ)関連 を見 るだ けで は な く,そ の 他 の外 国籍 企 業(及 びそ れ を 支 援 す る政 府)の
要 求 に,ア メ リカ 国務 省 が いか な る対 応 を と った の か を検 討 す る こ と もで き る。,
2)ア メ リ カの ドイ ッ政 策 に 関す る研 究 と し て は以 下 の 文 献 を参 照 」 ・H.Backe敷丁んD8傭 ゴ・π～・





れてきた。これは,重 要な点であるが,ア メリカ企業の ドイッに対する関心は,
これに留まるものではない。実際,ア メリカ企業は,戦後の ドイッ企業 との競




アメリカ政府が,有 形無形の政策を通 じて,占 領期の ドイッにおいてアメリカ




在 ドイッ子会社を通 じた ドイッ企業の買収をめぐる問題を分析していく4)、,
以下では,まず第1節 において,ス タンダー ド社 とシェル社の買収案件 とそ
れに対する国務省の政策を取 り扱 う。次に第H節において,ス タンダー ド社 と
アメリカ国務省 との直接的な交渉のプロセスを検討 していくことにしたい5}。
＼CambridgeUnlversltyPress。NewYork,1996.,」.Glmbel,7協80プ忽加5`ゾ読 Mα雌hα41'如〃,
Stanford、1976.真鍋俊二 『アメ リカの ドイツ占領政策』法律文化社 ,1989年,牧野裕 『冷戦の
起 源 とアメリカの覇権』 御茶 ノ水書 房,1993年,第6章,安野正明 「ア メリカの ドイ ッ占領政
策」(油井 大二郎 他編 『占領政策 の国際比較』三省堂,1994年)。
3)J・G㎞bel,5`紹η偲,7葱漉ηρ'ρ鼠y召η4Rψ4名ロごゴo繊C紐1ifomia,1990.
4)石 油産業史の視点か らの研究では この問題 は触れ られていない(例 えば,ス タンダー ド杜の杜
史で あるH.MLarson,EH,KnowltonandC.SPopple、N8π々Ho漉・π51927-195(U971.を 参
照)。石油 産業史か らの研究で は,マ ー シ ャルプラ ン ドにおける,石 油産業 の消費地精製体制 の
確立が注 目されている・代 表的な文献 は以下 のもので ある。宮崎礼 二 「マー シャル ・プ ラン期 ア
メ リカ対外 石油政策 の形 成一 中東石 油 と対 ヨー ロ ッパ石油 供給体制 の確 立 をめ ぐって一一 」
r横浜国際開発研 究』 第3巻 第1号,1998年7月,山出恒彦.廿 日ll;1芳郎,竹 内一樹 『メジャー
ズと米国の戦 後政策一 多国籍石油企業の研究1一 一』木鐸杜,1977年,ただ し各 企業 がいか に
して ヨー ロッパ事業 を再建 ・拡張 したか,と いう問題 は全 く分折され ていない,
5)な お一本稿 を作成す るに当たっては以下の資料を使用 した。未公刊資料 と して.ア メ リカ国立
資料館(Nationa且ArchivesII、CollegePark,MD)に所 蔵され ている資料か ら.Recく)rdGroup
56(以下 ここか らの出典を示す場合 ,末尾括 弧内 にRG56と記す。 以下の括弧内 の記号 も同 ■
38(188) 第i73巻 第2号
1ス タンダー ド社 とシェル社による買収案件 と投資禁止政策
1買 収 案 件
スタンダー ド社 とシェル社 は,と もに,戦 前 の ドイッ石油市場 において1位
及び2位 を占める企業で あった。 しか し,第 二次世界大戦後,両 社は.苦 境に
陥 る。 ス タンダー ド社 は.1938年の総 売上高が4億5000万RMで あったが,
1946年には1000万RMへ と急激 な落ち込みを経験 していた61。これ は,主 と し
て戦争 とロシア占領地区に存在 レた設備を賠償 として撤去 されたこ とによって
2つ の精製所 を失 った ことか ら生 じていた。 こうした戦争 による資産 の ロスを,
ス タンダー ド社 は,1億8450万RMと してい る71。シェル社 は,精 製部 門にお
いて,1938年時点で,ド イツにおける全精製活動の35%を占めていたが,1946
年で は10%程度 まで,そ の シェアは低下 していた。 また戦争被害及び,ロ シア
占領地 区に存在 した工場 が撤去 され るこ とによ って,2億8000万RMの 資 産
を ロス していた81。
以上のよ うに,両 杜 ともに,戦 争被害 とロシア占領地 区における賠償 と して
の設備の撤去に よって,多 くの資産を失 っていた。そのため,戦 前 と同様 の地
位 を再構築す るために,何 らか の企業 を買収す る必要性 があ った。
そこで,両 社 による買収対象 となったの は,エ ルベ ラー ト社 とい う石 油会社
で あ った。1946年当時 においてエルベ ラー ト社 は,以 下の ような資産を保有 し
＼様 の こ とを 意味 す る)に 分 類 さ れ て い る財 務 省 資 料,RecordGroup59(RG59)の国 務 省 資 料,
RecordGroup261)(RG260)の在 独 ア メ リ カ 軍 政 府(Office・fMilitaryGovemmentforGer・
many(U、S.),以』ドOMGUSと 略 す)資 料 を使 用 した 。 公 刊 資 料 と して.当 時 国務 省 に 勤 務 し
て い たC・P・ キ ン ド ル バ ー ガー(C.P.Kitldieberger)め書 簡 集 で あ る,C,P.Kindleberg凧
1冶8G8脚 π 肋 ηθ'η戸 鰯 一1餌7∫(7た`～ヂ'ε5Pκ'ンヱ418加㎎ 齢 伽8所 η"～伽'4L。nd・n・1989・








ていた。まず,原 油生 産分野で は,年 間4万1000トンを供給す る能力 を有 して
いた。 これは,当 時における ドイッの原油生産全体 の25%を占める もので あっ
た。次 に,石 油精製分野 では,Deurag精製所 の30%,Nerag精製所 の60%の
株 式を所有 していた。 この2つ の精製所 を通 じて,エ ルベ ラー ト社 は,ガ ソリ
ンを年産1万6000トン,軽 油 を年産1万1000トン.潤 滑浦 を年産4万3000トン,
それぞれ精製 していた。 これ は,ド イツにお ける精製活動全体 の30%を占める
ものであった。以上 の資産状況か ら明 白であ るように,エ ルベ ラー ト社 は第二
次世界 大戦後 の ドイ ッの石油市場 においてかな りの地位 を有 してい た9)。
エルベ ラー ト社 の株式所有構造 は,創 業者で あるT・ サ イフェル(Theodor、
Seifer)が,451株(約56%),ヴィンテル シャル社(WintershallA.G.)が339
株(約42%),K・ メルデ ル シャイ ド(KarlMerderscheid)が9株,K・サ イ
フ ェル(Kar1Seifer)が1株とい うもので あった(最 後 の2人 の10株は,T・
サイ フェルの遺言執行人 が コン トロー ルしてい る部分 である)、,スタンダー ド
社 とシェル社 が.買 収 の対 象 と したのは,T・ サイフェルが所有す る部 分及 び
メルデルシャイ ドの部分,合 計460株であ る101.,
この部分が,エ ルベ ラー ト社 か ら両社 に売 却される契機 とな ったのは,T・
サ イフェルが1946年に死去 し,T・ サ イフェルの相続人か ら,両 社 に株式 を購
入す る商談が持 ち込まれたためであ った。相続人 は,短 期的には相続税支払 い
のため に株 式売却を通 じて現 金収 入を得 る必要性があ った こと,さ らに,長 期
的 にはエ ルベ ラー ト社の存続 のために占領 国国籍を有す る企業 の傘下 に入る こ
とが有利であ ると判 断 した,、そのため,相 続人 は株 式をス タンダー ドとシェル
の両社 に売却す る ことに した。 この相続人か らの株 式売却案で は,ス タンダー







されてお り,こ の購入 にはさ らにそれ ぞれ14.5%の株式 を取得す る権利 が付 随
していた。 ス タンダー ドとシェルの両社 は,こ の買収提案を受け入れる ことに
したll)。
しか し,両 社が この株式買収を成立 させ るた めには,ア メ リカ政府に よって










資を規制 している。この2つの軍政府法を通 じて,ア メリカ企業を含む連合国
国籍企業やその在 ドイッ子会社が,自 己の所有する資産を利用 して企業買収な
どの新規投資活動を行 うことは禁止された。この政策が導入された理由として,
国務省は以下の3点 の理由を挙げている。第1に,賠 償撤去計画 と工業水準計
画の最終的な決定がなされていないことである。賠償支払いに関しては,ド イ
ッ人が所有する企業からの設備撤去によって行われることになっていた。すな















めには,イ ギリス,フ ランス,ソ連,ア メリカの4力国による経済的統一が実
施され,共 通の投資原則が,打 ちたてられることが必要とされる,と規定され
ていたu。
以上の政策の結果,ア メリカ企業の在 ドイッ子会社は競争上、不利 な立場
に追い込まれた。つまり,ド イッ人が所有する企業は,こ の法律によって行
動を制限されないため,ド イッ占領地区において自由な投資活動が行えたが,
アメリカ企業の在 ドイッ子会社は,そ れが不可能である,と い う状況であっ
た1%
II国務省との交渉
1モ ス ク ワ 四 力 国外 相 会 談 と投 資 禁 止 政 策
ア メ リカ 国 務 省 に よ っ て 遂 行 さ れ て い た 投 資 禁 止 政 策 を 克 服 す る た め に,ス
タ ン ダ ー ド社 と シ ェ ル 社 は,シ ェ ル 社 を 通 じて イ ギ リ ス 政 府 か ら ア メ リ カ 政 府
へ と 買 収 案 件 の 承 認 を 求 め る 方 法 を 選 択 し た 。 こ の 依 頼 を 受 け た イ ギ リ ス 外 務




13)こう した状況 に対 して,OMGUS長 官のL・ クレイ(LudusD.Clay)は,その回顧録の中で.
アメ リカ企業か ら投資禁止政策を撤廃 するよ うに との圧 力がかな り存在 した ことを指摘 している、
LuciusD.Clay,D顔5fθπf,IG:εηπ伽y,G頓rdenCity、N.Y,:Doubleday、1950,p.198.を参照n
42(192)第173巻 第2号 ・
8日 に、両社 による買収 の承認 を,ア メ リカ政府 に対 して要求 した'り。
このイギリスか らの提案 に対 して,ア メリカ代 表団はモス クワ会談 開催 中に
結論 を得 るべ きもの とし,す ぐにC・P・ キ ン ドルバ ー ガーや 国務 省顧 問 の
B・ コー エ ン(BenjaminV.Cohen〉,E・メイ ソン(EdMason〉な どを中心
に検 討を行 った。 この検討 におい て,投 資禁止政策は,継 続 され るべ きもので
あ り,両 社 の買収 は認め られない,と の主張が採用 された。その理 由 としては,
基 本的に,第1節 第2項 で示 された投資禁止政策実施の根拠 が踏襲 され,依 然
として外 国籍企業 の ドイッでの資 産の拡大 は認め られない,と した。そ して,
さ らに,新 たに もう1つ の根拠 が付 け加 えられ た。それ は ソ連 との関係 であ る。
ソ連 とアメ リカは,ド イッ占領地 区か ら技術や資源 などを勝手に収奪 してい る
とお互いを批判 してお り,ソ 連 にアメリカに対す る批判 の契機を与 えるような
企業買収を認 める ことはで きない,と い う主張で あった。つ ま り,ソ 連 との決
裂 をすで に予見 していたアメ リカは,ソ 連 か らの批判 を受 けない地点 に自らを
お くことで,ド イツ政策 に関す る米 ソの決裂 の責任 を ソ連 に一方的 に押 し付 け
よ うと考 えていたのだ。 このアメ リカ側の,買 収を認 めない との意向 は1947年
4月160に イギ リス に対 して伝 えられた。 イギ リスのベ ピン外相 は,「投資禁
止政策が取 り除かれ る最初のケースが,石 油産業ではない ことを希望す る」 と








望 心L躍 凱p.188.ま た 、 モ ス ク ワ外 相 会 談 に お け る ア メ リ、力 代 表 団 の対 応 に 関 し て は 、 拙 稿
「J・F・ダ レ ス と ア メ リ カの ド イツ経 済 復 興 政 策 一 超 党 派外 交 とマ ー シ ャ ル プ ラ ンの 期 限 に
関 す る ・考 察一 」 『史林 』83巻4号,2000年7月,122-129ベー ジを参 照 。
占領期におけるアメリカ企業のドイッ企業買収に対するアメリカ国務省の対応(193)43
軸 とした アメ リカ独 自の ドイッ政策 に向けた動 きが加速 し,1947年6月5日 に
G・ マー シャル(GeorgeMarshall)国務長 官 によってマー シャルプ ラ ンが発
表 されるに至 った16,。こうした中,ス タンダー ド社 は.買 収 を認 めさせ るため
の交渉 を行 った。
1947年5月27日,スタ ンダー ド社 は,ド イ ッ子会社 の社長W・A・ グ リー
ベ ン(W ,A.(}rieven)をアメ リカ本国 に呼 び,こ の案件 に関す る詳細 な説明
を行 うことでその許可 を求め ようとした'7)。
グ リーベ ンは,買 収案件 について説明 した後,そ れが許可 され るべ き理由 を
以下 の3点 にわた って論 じた、,1点目は,銀 行 において現在 封鎖されてい るマ
ルク残高 を通貨改革が行われ る以前 に実質資産へ と転換 させ るべ きだ,と い う
こ とであ った。 もしも,こ れが不 可能であるならば,保 有す る現 金の価値 が,
90%下落す る状況 に陥 って しま うが,エ ルベ ラー ト社の株式買収 に よって,マ
ルク残高の約15%を使用 す ることがで きる と主張 した。2点 目は,現 在 の投資
禁止政策 は,ア メリカ企 業の在 ドイ ッ子 会社 を不当 に差別 している,と い う批
判であ った。 これは,ド イ ッ人所有企業が マルク残高か らの投資 が 自由に許さ
れてい ることを批判 した ものであった。3点 目は,外 国企 業による投機 的な投
資 と,ア メリカ企業 の在 ドイ ッ子 会社が所有す る現金 を実際の資 産に変える こ
ととは区別されるべ きだ,と い うこ とで あった。 この2点 目と3点 目は,投 資
禁止政策によ って作 り出された環境 を正面か ら批判 す るもので あ り,在 ドイ ツ
子会社 に よる買収を,ド イッ経済 の混乱 を引 き起 こす もので はな く,ド イ ッ人
所 有企 業の活動 と同 じもの として認め るべ きだ とい うもので あ った。
次に グリーベ ンが提起 した批判 は,モ スクワ外相 会談 で提示 された根拠 を批
判 す るものであった。グ リーベ ンは,モ スクワ外相 会談 において米 ソが決裂 し
た ことで,ソ 連 に対す る賠償支払いのため に ドイツ人所有企業 を維持 してお く
16)マ ー シ ャ ル プ ラ ンの 形 成 過 程 に つ い て は,油 井 大三 郎 『戦 後 世 界 秩 序 の 形 成 ア メ リ カ資 本 主

























国務省 内で は,投 資禁止政策を解禁す る動 きが なか なか見 られない一方で,























の ドイッ投資の方がはるかに重要である点を強調 し,現在の投資禁止政策が ド
イッ企業 とオランダ企業とを差別的に取 り扱 うことで,ド イッ企業を有利な状
態においているとし,その撤廃を強く要求した。その上で,シ ェル社はオラン
ダ企業で もあることを述べ,そ の買収要求を認めることも強 く主張 した。これ














収が必要とされること,さ らに,現在の投資禁止政策に基づ くドイッ企業 との
差別的な状態が継続 した場合,ナ チスによる12年間よりも多 くの資産を失って
しまうことなると主張 し,この案件は認められるべきである,と要求 しだ31。
次に,ス タンダー ド社は,買 収要求の根拠 として以下の3点 を挙げた。①
この案件は,戦前か らのロスをわずかに埋め合わせるにすぎないということ,
② 投資禁止政策によって生み出された ドイッ企業 との差別的な状況を解消す
る,③ マーシャルプランが実施された こと,の3点 である。ここでは3点 目
が新しい論拠として出されている。つまり.スタンダー ド社は,マ ーシャル演
説後にパ リで行われたヨーロッパ経済復興会議(1947年7月12日一7月15日)
において,ド イッ経済の復興のためにはエネルギー不足一 石炭,石 油一 を
解消する必要があるとい うことが合意されたことを取 り上げ,「もし,米英政
府が,ド イッにおける本来的な石油生産を増加させようと考えるのであれば,
すでに ドイッに存在するスタンダー ドとシェルが,そ の計画を実行することを
援助すべきである」 と主張したのであった瑚。









が在 ドイッ子会社 と ドイッ企業 とを差別 してい る点を中心に買収 の許 可を求め
たのであ った。
4国 務省による検討と暫定的な結論

























としては,ロ ンドン外相会談以後に 「好ましい返答」を与えることがで きると
考えている」 とスタンダー ド社に伝えた。スタンダー ド社 は,それを受け,購
入を延長することに同意 した。しか し,購入を延長するための措置の導入にお
いて国務省か らの同意を要求 した。つまり,まず相続人が銀行から株を担保に
して資金を調達 した上で,相 続税の支払いを行 う。そしてその上で,こ の買収
が最終的に失敗 した場合においても,相続人に対 して,相続税支払いのための
借入傘から生 じる金利 と買収の延長によって生じる株式の価値の低下分を支払
うために,ス タンダー ド社が,自 社のマルク残高を使用することに,国務省が
同意することが要請された26〕。
国務省はこの要求を受け入れ,こ の買収案件の延長が決定された翫 この結
果,ス タンダー ド社とシェル社は,シ ュレーダー ・バ ンクにこの業務を委託し
た。このことによって,エ ルベラー ト社の株式は無傷で保護されることにな り,
事実上スタンダー ド,シェル両社の管理下に置かれることになった。















号 ・ドイッ経済力過度集中禁止法に,ス タンダー ドとシェル両社による買収が
違反していると主張 したのである、,OMGUSは,この両社による買収を,市 「一
場において支配的な地位 を占める企業による共同行動 と規定 し,1948年3月に
軍政府法56号違反と認定 した。その結果,こ の買収計画は,再 び頓挫する281。
このOMGUSと の交渉に関する分析は,今後の課題 としたい。
国務省は,当 初,投資禁止政策の根拠を ドイッの経済的混乱や ソ連との協調
関係の維持 という点に置いていた。 しか し,モスクワ外相会談以降,国務省は,
スタンダー ド杜側が主張する投資禁止政策の不合理性に対する批判を無視 し,
ソ連 との決裂をいかにソ連に責任を負わせる形で遂行するかという点からのみ
投資禁止政策を維持する必要性を主張 した。スタンダー ド社側は,結局,こ の
国務省の壁を破れず,買 収の延期という方策を飲ま、ざるを得なかった2鱒。ここ
にはアメリカ石油企業の ドイッ企業買収の要求が,ア メリカ政府によって妨げ .
られるという状況が見られる。アメリカ石油企業は,冷戦が発生しつつあると
い う政治的な状況によって,逆 にその企業活動を制約されてしまったといえよ
う・アメリカが,ソ連 との協調関係を断ち切 り,ドイッ経済復興路線を推 し進
めようとしたことが米 ソ対立の一つの要因であ り,それはアメリカ企業 も要求
していたことであると考えると,白 らの要求から生 じた政治的な状況によって
逆説的に自己の行動を制約されたといえよう。




83・R)lderPetroieumRG56・また ・ 軍 政 府 法56号 に関 して は,高 橋 岩 和 『ドイ ツ 競 争 制 限 禁 止
法 の 成 立 と構 造 』 三 省 堂,1997年,20-54ベー ジ を参 照 。
29)外 国 籍企 業 及 びそ れ を支 援 す る政 府 と ア メ リ カの ドイ ッ政 策 と い う観 点 か らす れ ば ,シ ェ ル杜
に 対 す る イ ギ リス,オ ラ ン ダ両 政 府 の 介 入 に よ って も,ア メ リカ国 務 省 は,政 策[]標一 この 場
合 は 決裂 の 責 任 を ソ連 に負 わ せ る こ と一 を 実現 す る まで は,投 資 禁 止 政 策 を解 除 す る こ とは な
か っ た 。 とい え よ う、
